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PENGARUH RASIO CAMEL TERHADAP RETURN SAHAM PADA 
PERUSAHAAN PERBANKAN DI INDONESIA STOCK  










Ketidakstabilan return saham yang dimiliki oleh perusahaan membuat 
ketidakpastian yang akan diterima para investor. Oleh karena itu perlunya analisis 
kinerja perusahaan guna mengetahui kondisi perusahaan yang bersangkutan 
sehingga tidak terjadi kesalahan dalam memutuskan berinvestasi dan berujung 
kepada kerugian. Salah satu analisis kinerja perusahaan adalah dengan cara 
mengkualifikasikan rasio CAMEL yang mengacu pada Peraturan Bank Indonesia 
Nomor 6/10/PBI/2004 dan Surat Edaran Nomor 6/23/DPNP/2004 perihal 
penilaian tingkat kesehatan bank umum. Bagi investor tingkat return ini menjadi 
faktor utama karena return adalah hasil yang diperoleh dari suatu investasi. 
Berdasarkan latar belakang tersebut, tujuan penelitian ini adalah mengetahui dan 
membuktikan bahwa terdapat pengaruh rasio CAMEL terhadap return saham pada 
perusahaan perbankan tahun 2008 – 2012. 
Penelitian ini menggunakan data sekunder yang diperoleh dari Indonesia 
Stock Exchange (IDX) dan variabel yang digunakan adalah Rasio CAMEL (CAR, 
NPA, BOPO, ROE, LDR) serta return saham. Untuk memenuhi tujuan penelitian, 
hipotesis diuji dengan analisis regresi berganda. 
Berdasarkan hasil analisis menyebutkan bahwa secara signifikan rasio 
CAMEL (CAR, NPA, BOPO, ROE, LDR) tidak berpengaruh terhadap return 
saham pada perusahaan perbankan di Indonesia stock exchange (IDX) periode 
2008-2012. Secara Parsial (CAR, NPA, BOPO, ROE, LDR)  tidak berpengaruh 
positif terhadap Return Saham pada perusahaan perbankan di Indonesia stock 
exchange (IDX) periode 2008-2012. 
 
 
Kata kunci : Return saham, CAR, NPA, BOPO, ROE, LDR 
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1.1 Latar belakang 
Di era ekonomi modern seperti sekarang ini, perusahaan sangat 
membutuhkan tambahan modal untuk mendorong kinerja operasional perusahaan 
serta memperkenalkan perusahaan secara jauh lebih transparan dan bertanggung 
jawab. Salah satu cara bagi perusahaan untuk mendapatkan tambahan modal dan 
memperkenalkan perusahaan adalah menawarkan saham perusahaan kepada 
public/masyarakat (go public). 
Pasar modal adalah tempat berbagi pihak khususnya perusahaan menjual 
saham (stock) dan obligasi (bond) (Fahmi, 2012:55). Menurut Suardana (2009) 
pasar modal merupakan pasar tempat pertemuan dan melakukan transaksi antara 
pihak – pihak pencari dana (emiten) dengan pihak yang kelebihan dana (surplus 
fund). Keterlibatan masyarakat / publik dalam pasar modal adalah dengan cara 
membeli saham yang ditawarkan dalam pasar modal.  
Dalam aktivitas pasar modal kedua belah pihak yang memiliki dana 
(investor) dan yang membutuhkan dana (emiten) akan memiliki perbedaan 
kepentingan yang berbeda. Bagi emiten, pasar modal adalah salah satu alternatif 
untuk mendapatkan tambahan dana tanpa perlu menunggu hasil dari kegiatan 
operasional, sedangkan bagi investor pasar modal dalah salah satu alternatif untuk 
melakukan invesatasi dan mendapatkan keuntungan yang optimal. Suatu investasi 
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tentunya memiliki resiko tersendiri. Investor tidak dapat secara pasti mengetahui 
resiko yang akan diterimanya dalam melakukan suatu investasi. 
Bagi seorang investor, investasi dalam sekuritas yang dipilih tentu 
diharapkan memberikan tingkat pengembalian (return) yang sesuai dengan resiko 
yang harus ditanggung oleh para investor. Bagi investor, tingkat return ini 
menjadi faktor utama karena return adalah hasil yang diperoleh dari suatu 
investasi. Salah satu jenis investasi sekuritas yang paling popular di pasar modal 
adalah sekuritas saham. Saham adalah surat bukti kepemilikan persahaan 
(Sutrisno 2003:111). Sedangkan Fahmi (2012: 81) mengatakan saham merupakan 
tanda bukti penyertaan kepemilikan modal atau dana pada suatu perusahaan atau 
kertas yang tercantum dengan jelas nilai nominal nama perusahaan dan diikuti 
dengan hak dan kewajiban yang dijelaskan kepada setiap pemegang sahamnya. 
Investor yang memilih untuk berinvestasi di pasar modal dalam bentuk 
sekuritas saham berarti berinvestasi dalam prospek perusahaan tersebut. 
Perusahaan yang tergabung dalam pasar modal harus mampu meningkatkan nilai 
perusahaannya karena nilai perusahaan yang tinggi tentu memberikan gambaran 
yang baik dan peluang return yang besar. Pendapatan dari investasi saham atau 
return dapat berupa berupa dividen dan capital gain. Dividen merupakan 
penerimaan dari perusahaan yang berasal dari laba yang dibagikan, sementara 
capital gain merupakan pendapatan yang diperoleh dari selisih harga saham.Jika 
selisih harga tersebut negatif berarti investor mengalami capital loss dan 
sebaliknya.Para investor seringkali menginginkan keuntungan dengan segera, 
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sehingga lebih menginginkan keuntungan dalam bentuk capital gain 
dibandingkan dividen. 
Dengan adanya motivasi untuk mengetahui faktor dari dalam perusahaan 
yang mempengaruhui return saham diadakan penelitian yang terdaftar di 
Indonesia Stock Exchange (IDX) pada perusahaan perbankan. Perusahaan 
perbankan yang mendapatkan tambahan modal dengan cara menawarkan saham 
perusahaan kepada masyarakat (go public) terdiri dari 32 perusahaan. Sampel 
yang digunakan yakni sejumlah 24 perusahaan berdasarkan rumus Slovin dan 
kriteria menggunakan purposive sampling. 
Pada dasarnya nilai return dari setiap sekuritas berbeda satu sama lainnya. 
Tidak semua sekuritas akan memberikan return yang sama bagi para investor. 
Ketidakpastian return saham yang diterima membuat investor harus memilih 
dengan sangat hati – hati atas alternatif yang harus dipilih. Sebuah perusahaan 
mungkin saja mengalami ketidakstabilan return saham setiap saat karena berbagai 
macam faktor baik bersifat mikro maupun makro. Ketidakstabilan return saham 
perusahaan dapat terlihat pada tabel 1 berikut ini.  
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Tabel 1: Return Saham Perusahaan Perbankan Periode 2008 - 2012 
No. NAMA BANK 2008 2009 2010 2011 2012 
1 Bank Agro Niaga Tbk - (0.40) 0.19 (0.30) 0.25 
2 Bank ICB Bumi Putra Tbk (0.53) 0.94 0.13 (0.21) 0.58 
3 Bank Capital Indonesia Tbk (0.05) (0.03) 0.04 0.57 (0.25) 
4 Bank Ekonomi Raharja Tbk - 0.21 (0.07) (0.18) (0.51) 
5 Bank Central Asia Tbk (0.55) 0.49 0.32 0.25 0.14 
6 Bank Bukopin Tbk (0.64) 0.88 0.73 (0.11) 0.07 
7 Bank Negara Indonesia (Persero) Tbk (0.65) 1.91 0.96 (0.02) (0.03) 
8 Bank Nusantara Parahyangan Tbk - (0.14) (0.05) 0.06 - 
9 Bank Rakyat Indonesia (Persero) Tbk (0.38) 0.72 (0.87) 5.43 0.03 
10 Bank Mutiara Tbk (0.26) 0.20 (0.17) - - 
11 Bank Danamon Indonesia Tbk (0.61) 0.47 0.25 (0.28) 0.38 
12 Bank QNB Kesawan Tbk 0.34 0.10 0.41 (0.32) (0.03) 
13 Bank Mandiri (Persero) Tbk (0.42) 1.32 0.38 0.04 0.20 
14 Bank Bumi Arta Tbk (0.78) 1.22 0.23 (0.15) 0.33 
15 Bank Internasional Indonesia Tbk 0.30 (0.11) 1.36 (0.46) (0.04) 
16 Bank Permata Tbk (0.45) 0.63 1.24 (0.24) (0.03) 
17 Bank of India Indonesia Tbk (0.33) - - - 1.60 
18 Bank Tabungan Pensiunan Nasional Tbk - 2.25 2.38 (0.74) 0.54 
19 Bank Victoria Internasional Tbk (0.39) 0.48 0.16 (0.19) (0.09) 
20 Bank Artha Graha Internasional Tbk (0.50) 0.52 0.41 (0.10) 0.16 
21 Bank Mayapada Internasional Tbk 0.74 - (0.20) 0.08 1.38 
22 Bank Mega Tbk 0.11 (0.34) 0.38 0.10 (0.04) 
23 Bank Pan Indonesia Tbk (0.34) 0.31 0.50 (0.32) (0.19) 
24 Bank Himpunan Saudara1906 Tbk (0.66) 4.60 0.04 (0.24) 2.05 
Sumber: idx (data diolah) 
Berdasarkan tabel 1 diatas, perusahaan perusahaan mengalami ketidastabilan 
retrun saham dari tahun ke tahun. Bank Capital Indonesia Tbk mengalamin 
peningkatan hingga tahun 2011 sebesar 0,57 sayangnya pada tahun 2012 
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perusahaan kurang dapat menjaga kestabilan sehingga mengalami penurunan 
mencapai -0,25. Return saham yang mengalami penurunan return dari tahun ke 
tahun salah satunya adalah Bank Ekonomi Raharja Tbk pada tahun 2009 bertahan 
pada angka 0,21 namun terus mengalami penurunan hingga pada tahun 2012 
mencapai -0,51. 
Ketidakstabilan return saham yang dimiliki oleh perusahaan perbankan 
membuat ketidakpastian yang akan diterima para investor. Padahal return saham 
sangat mencerminkan kondisi dari bank yang bersangkutan. Jika return saham dari 
tahun ke tahun mengalami peningkatan hal ini menandakan bank tersebut 
memiliki profit yang bagus. Bagi investor (Jogiyanto, 2000:107), tingkat return ini 
menjadi faktor utama karena return adalah hasil yang diperoleh dari suatu 
investasi. Para investor perlu melakukan analisia yang mendalam mengenai 
perubahan yang berfluktuatif tersebut sehingga tidak terjadi kesalahan dalam 
memutuskan berinvestasi dan berujung kepada kerugian. 
Salah satu yang digunakan untuk menganalisa perubahan return saham 
adalah melalui kinerja perusahaan. Informasi tentang kinerja perusahaan dapat 
diperoleh investor melalui analisis terhadap laporan keuangan yang di 
publikasikan perusahaan. Baik buruknya kinerja perusahaan dapat dijadikan 
sebagai tolak ukur bagi investor dalam menentukan pembelian saham perusahaan. 
Tentunya investor akan memilih saham yang memiliki reputasi baik karena 
investor ingin memperoleh return yang tinggi dari investasinya.  
Kinerja keuangan perusahaan merupakan salah satu aspek yang fundamental 
mengenai kondisi keuangan perusahaan dalam suatu periode. Menilai kinerja 
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perusahaan dapat dilakukan dengan analisis rasio keuangan. Menurut Kasmir 
(2010:286-297) rasio keuangan dapat dikelompokan menjadi tiga yaitu : 
a. Rasio Likuiditas 
Rasio yang digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam 
memenuhi kewajiban jangka pendek. 
b. Rasio Solvabilitas 
Rasio yang digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam 
membiayai kegiatannya.Dapat juga dikatakan rasio ini merupakan alat 
ukur untuk melihat kekayaan perusahaan serta efisiensi bagi pihak 
manajemen. 
c. Rasio Rentabilitas (profitabilitas) 
Merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur tingkat efisiensi 
usaha dan profitabilitas yang dicapai oleh perusahaan. 
Dalam penelitian ini menggunakan sampel perusahaan perbankan, sehingga 
mengukur kinerja perusahaan dilakukan dengan cara mengkualifikasikan 
komponen – komponen Capital (Permodalan), Asset Quality (Kualitas Aktiva), 
Management (Manajemen), Earning (Rentabilitas), Liquidity (Likuiditas) yakni 
lebih dikenal dengan metode CAMEL yang mengacu pada Peraturan Bank 
Indonesia Nomor 6/10/PBI/2004 dan Surat Edaran Nomor 6/23/DPNP/2004 
perihal penilaian tingkat kesehatan bank umum (Sinaga: 2012). Peningkatan 
kesehatan bank akan mempengaruhi ekspektasi investor terhadap saham – saham 
perbankan, karena dalam jangka panjang kinerja emiten umumnya akan bergerak 
searah. Jika perusahaan perbankan meningkatkan kesehatannya, maka semakin 
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baik kinerja perusahaan serta semakin tinggi profit/laba usahanya. Dalam kondisi 
seperti ini, harga saham akan mengalami peningkatan. Bagi investor, peningkatan 
harga saham merupakan kejadian yang diharapkan karena akan meningkatkan 
return saham. (Irawan: 2009). 
Penelitian dengan metode camel terhadap return saham telah banyak 
dilakukan. Suardana (2009) melakukan penelitian yang berjudul ”Pengaruh Rasio 
CAMEL terhadap Return Saham”. Penelitiannya menggunakan 13 perusahaan 
yanggo public pada periode 2003 – 2005 sebagai sampel. Variabel yang diduga 
berpengaruh terhadap return saham dalam penelitiannya yaitu CAR, RORA, 
BOPO, EPS, dan LDR. Hasil penelitiannya menunjukan bahwa ssecara parsial 
hanya variabel CAR berpengaruh 0,7% terhadap return saham. 
Sinaga (2012) yang melakukan penelitian dengan menggunakan 10 sampel 
berdasarkan Market Capitalization selama tahun 2007 hingga 2011 secara pasrsial 
menunjukan hasil variabel CAR dan NPM berpengaruh terhadap return saham, 
sedangkan variabel lainnya BDR, BOPO, dan LDR tidak berpengaruh. Zulbetti 
(2010) yang bertujuan meneliti pengaruh rasio camel dan makroekonomi terhadap 
return saham menunjukan hasil bahwa variabel CAR, NIM, LDR dan 
pertumbuhan ekonomi berpengaruh positif terhadap return saham, sedangkan 
NPL, BOPO, dan inflasi berpengaruh negatif. Wongso (2012) yang melakukan 
penelitian pada bank Mandiri periose 2005 – 2010 di Makasar menunjukan hasil 
LDR, ROA, CAR berpengaruh positif dan signifikan. Berbeda dengan penelitian 
sebelumnya, Irawan (2009) yang melakukan penelitian “Pengaruh Profitabilitas, 
Kualitas Aktiva, Capital Adequancy Ratio dan Tingkat Bunga terhadap Return 
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Saham pada Perusahaan Perbankan di Bursa Efek Jakarta” menunjukan hasil 
bahwa CAR dan tingkat bunga SBI tidak mempengaruhi return saham dan yang 
berpengaruh secara signifikan adalah variabel ROA dan NPLs Gross 
Beberapa penelitian terdahulu yang telah diuraikan di atas menunjukan 
hasil yang tidak konsisten. Penelitian ini ingin mengkaji lebih lanjut mengenai 
hubungan tingkat kinerja keuangan perusahaan perbankan dengan menggunakan 
metode CAMEL dalam pengaruhnya terhadap pergerakan return saham yang 
dimiliki, sehingga yang menjadi hasil penelitian nantinya akan mempertegas dan 
memperkuat teori yang ada. Aspek – aspek dari rasio CAMEL yang dignakan 
dalam peneliatian ini yaitu Capital Adequacy ratio (CAR), Non-Performing Asset 
(NPA) , BOPO, Return on Equity (ROE), dan Loan to Deposits Ratio (LDR). 
Berdasarkan uraian diatas, maka dalam penelitian ini akan menguji untuk 
menganalisis dan membuktikan rasio - rasio CAMEL memiliki pengaruh terhadap 
return saham, sehingga penulis tertarik mengambil judul “PENGARUH RASIO 
CAMEL TERHADAP RETURN SAHAMPADA PERUSAHAAN 
PERBANKAN DI INDONESIASTOCK EXCHANGE (IDX) TAHUN 2008 – 
2012”. 
 
1.2 Perumusan Masalah 
Berdasarkan uraian latar belakang di atas maka yang menjadi rumusan 
masalah dari penelitian ini adalah : 
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1.2.1 Apakah Capital Adequancy Ratio (CAR) berpengaruh terhadap return 
saham pada perusahaan perbankan di Indonesia stock exchange (IDX) 
periode 2008-2012? 
1.2.2 Apakah Non Performing Asset (NPA) berpengaruh terhadap return saham 
pada perusahaan perbankan di Indonesia stock exchange (IDX) periode 
2008-2012? 
1.2.3 Apakah BOPO berpengaruh terhadap return saham pada perusahaan 
perbankan di Indonesia stock exchange (IDX) periode 2008-2012? 
1.2.4 Apakah Return on Equity (ROE)berpengaruh terhadap return saham pada 
perusahaan perbankan di Indonesia stock exchange (IDX) periode 2008-
2012? 
1.2.5 Apakah Loan to Deposit Ratio (LDR) berpengaruh terhadap return saham 
pada perusahaan perbankan di Indonesia stock exchange (IDX) periode 
2008-2012? 
 
1.3 Tujuan Penelitian 
Adapun tujuan dari penielitian ini adalah: 
1.3.1 Untuk mengetahui pengaruh Capital Adequancy Ratio (CAR) terhadap 
return saham pada perusahaan perbankan di Indonesia Stock Exchange 
(IDX) periode 2008 – 2012. 
1.3.2 Untuk mengetahui pengaruh Non Performing Asset (NPA) terhadap return 
saham pada perusahaan perbankan di Indonesia Stock Exchange (IDX) 
periode 2008 – 2012. 
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1.3.3 Untuk mengetahui pengaruh BOPOterhadap return saham pada perusahaan 
perbankan di Indonesia Stock Exchange (IDX) periode 2008 – 2012. 
1.3.4 Untuk mengetahui pengaruh Return on Equity (ROE)terhadap return 
saham pada perusahaan perbankan di Indonesia Stock Exchange (IDX) 
periode 2008 – 2012. 
1.3.5 Untuk mengetahui pengaruh Loan to Deposit Ratio (LDR) terhadap return 
saham pada perusahaan perbankan di Indonesia Stock Exchange (IDX) 
periode 2008 – 2012. 
 
1.4 Maanfaat Penelitian 
Adapun manfaat dari penelitian ini adalah sebagai berikut 
1. Bagi Penulis 
Penelitian ini diharapkan memberikan tambahan pengetahuan tentang 
pengaruh rasio CAMEL terhadap return saham perbankan, sehingga 
diperoleh gambaran yang lebih jelas mengenai kesesuaian antara teori 
yang ada dengan fakta yang terjadi dilapangan. 
2. Bagi Pihak Perbankan 
Untuk memberikan sumbangan informasi dalam menetapkan kebijakan 
terutama menyangkut keuangan dan kebijakan lain terutama berdasarkan 
analisis rasio CAMEL terhadap return saham. 
 
 
3. Bagi Investor 
Hak Cipta © milik UPN "Veteran" Jatim :
Dilarang mengutip sebagian atau seluruh karya tulis ini tanpa mencantumkan dan menyebutkan sumber.
11 
 
Penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai masukan dalam 
melakukan prediksi return saham yang pada akhirnya dapat memberi 
sumbangan informasi untuk mengambil keputusan membeli atau tidak 
saham tersebut. 
4. Bagi Pihak Lainnya  
Diharapkan dapat memberikan kontribusi dan hasil literatur sebagai 
bukti empiris yang dapat dijadikan refrensi untuk penelitian mendatang 
yang masih ada kaitannya dengan penelitian ini. 
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